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SMI e DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

TiTULOS PUBLICOS NA CURVA 65,6% 107.152.863,03 102.266.798,68
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 20/12/2024 Tx 7.7500) 1,9% 3.038.970,60 3.009.202,72
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 23/10/2023 Tx 5.8620) 3,5% 5.667.089,74 5.620.240,94
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 27/10/2023 Tx 5.8160) 3,2% 5.224.000,21 5.181.012,18
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 28/09/2023 Tx 5.8310) 3.2% 5.263.544,44 5.220.167,00
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 31/10/2023 Tx 5.8190) 3,2% 5.222.858,41 5.179.869,11
NTN-B 15/08/2026 (Compra em 04/06/2024 Tx 6.2010) 1,3% 2.079.342,27 2.061.576,88
NTN-B 15/08/2026 (Compra em 11/06/2024 Tx 6.3850) 1,3% 2.074.137,89 2.056.106,67
NTN-B 15/08/2026 (Compra em 20/08/2024 Tx 6.6610) 1,6% 2.626.671,83 2.603.246,99
NTN-B 15/08/2028 (Compra em 06/05/2024 Tx 6.1500) 1,3% 2.095.519,83 2.077.388,23
NTN-B 15/08/2028 (Compra em 14/06/2024 Tx 6.3810) 1,3% 2.076.801,65 2.058.756,25
NTN-B 15/08/2028 (Compra em 19/04/2024 Tx 6.2615) 1,3% 2.106.595,61 2.088.493,66
NTN-B 15/08/2030 (Compra em 04/07/2024 Tx 6.4710) 1,3% 2.059.786,01 2.041.736,08 W Titulos Publicos 65,59% B Fundos de Renda Variavel 4,65%
NTN-B 15/08/2030 (Compra em 09/12/2024 Tx 7.2310) 1,2% 2.036.181,93 2.017.087,27 B Fundos de Renda Fixa 23,42% Fundos em Participagdes 0,45%
NTN-B 15/08/2030 (Compra em 18/04/2024 Tx 6.0400) 1,3% 2.103.384,93 2.085.690,23  Ativos de Renda Fixa 4,68% B Contas Correntes 1,20%
NTN-B 15/08/2030 (Compra em 27/09/2024 Tx 6.4425) 1,9% 3.120.179,42 3.092.907,55
NTN-B 15/08/2030 (Compra em 29/04/2024 Tx 6.0910) 1,3% 2.098.700,25 2.080.957,89
NTN-B 15/08/2030 (Compra em 29/11/2024 Tx 7.1320) 1,9% 3.062.992,45 3.034.512,58
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 02/02/2023 Tx 6.4670) 2,9% 4.724.785,69 4.683.397,78
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 13/12/2022 Tx 6.2300) 3,4% 5.585.447,32 5.537.594,23
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 14/11/2022 Tx 6.0750) 9,6% 15.723.348,67 15.590.631,30 7.1a 65,59%
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 18/11/2022 Tx 6.1200) 4,8% 7.873.203,54 7.806.460,46
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 20/10/2022 Tx 5.7325) 9,7% 15.848.456,49 15.719.120,86
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 27/01/2025 Tx 7.5210) 2,5% 4.007.975,45 & - 7t.a - 17,95%
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 31/03/2023 Tx 6.2060) 0,9% 1.432.888,40 1.420.641,82

FUNDOS DE RENDA FIXA 23,4% 38.265.941,93 43.826.359,77 I

7,Lb 5,48%
BB FIC Curto Prazo Automaético 0,0% 4.061,59 4.031,81
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 0,6% 918.514,26 908.548,45
BB Institucional Renda Fixa 1,4% 2.344.722,62 2.318.353,07 7,V I 4,68%
Bradesco Premium Referenciado Renda Fixa 10,1% 16.575.737,39 16.402.347,77
Bradesco Titulos Publicos IRF-M 1 0,0% 76.085,33 75.134,65
Caixa Brasil Matriz Renda Fixa 0,6% 982.982,78 V¥ 4.939.703,85 81 I 4,65%
Caixa Brasil Referenciado 0,4% 619.72534 V¥ 2.556.658,56
Caixa Brasil Titulos Publicos 0,7% 1.214.258,56 1.201.617,18
Itati FIC Global Dindmico Institucional 2,9% 4.804.897,83 4.758.219,25 Disp. Fin. I 1,20%
Itat FIC IMA-B 5+ 4,7% 7.653.797,74 7.622.365,88
Itatl Referenciado Institucional Renda Fixa 1,9% 3.071.158,49 3.039.379,30
10,11 0,45%
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DE INVESTIMENTOS

SM| DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

ATIVOS DE RENDA FIXA 4,7% 7.646.806,47 7.568.523,11
Letra Financeira Itadi 13/12/2032 - IPCA + 6,90 4,7% 7.646.806,47 7.568.523,11
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 4,7% 7.599.298,70 7.607.331,01 \
BB FIC FIA Dividendos Midcaps 0,4% 661.576,67 642.519,93
BB FIC FIA ESG BDR Nivel | 1,3% 2.110.011,66 2.192.494,35
Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1 0,9% 1.425.135,95 1.488.846,28
Caixa FIC FIA A¢Bes Livre 0,4% 693.092,99 666.047,01
Guepardo FIC FIA Valor Institucional 0,8% 1.227.070,76 1.196.088,03
Tarpon FIC FIA GT Institucional | 0,9% 1.482.410,67 1.421.335,41
FUNDOS EM PARTICIPA(;@ES 0,5% 741.612,19 741.973,26
Brasil Florestal FIC FIP 0,5% 741.612,19 741.973,26
CONTAS CORRENTES 1.2% 1.961.859.60 36861 M Titulos Publicos 65,59% M Fundos de Renda Variavel 4,65%
Banco do Brasil 0.0% - - M Fundos de Renda Fixa 23,42% Fundos em Participa¢Ges 0,45%
Banrisul 0,0% - - M Ativos de Renda Fixa 4,68% l Contas Correntes 1,20%
Bradesco 0,0% 368,61 368,61
Caixa Econdmica Federal 1,2% 1.961.490,99 -
Daycoval 0,0% = =
Itali Unibanco 0,0% - -
Renascenca 0,0% ° °
TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 163.368.381,92 162.011.354,44 7la 65,59%
A\ Entrada de Recursos 4. Nova Aplicagdo W Saida de Recursos W Resgate Total
7.1, a - 17,95%
7,1b I 5,48%
7V I 4,68%
81 I 4,65%
Disp. Fin. | 1,20%
10,11 0,45%
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DE INVESTIMENTOS

SMI RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS)

TITULOS PUBLICOS NA CURVA 885.480,67 885.480,67
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 20/12/2024 Tx 7.7500) 29.767,88 29.767,88
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 23/10/2023 Tx 5.8620) 46.848,80 46.848,80
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 27/10/2023 Tx 5.8160) 42.988,03 42.988,03
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 28/09/2023 Tx 5.8310) 43.377,44 43.377,44
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 31/10/2023 Tx 5.8190) 42.989,30 42.989,30
NTN-B 15/08/2026 (Compra em 04/06/2024 Tx 6.2010) 17.765,39 17.765,39
NTN-B 15/08/2026 (Compra em 11/06/2024 Tx 6.3850) 18.031,22 18.031,22
NTN-B 15/08/2026 (Compra em 20/08/2024 Tx 6.6610) 23.424,84 23.424,84
NTN-B 15/08/2028 (Compra em 06/05/2024 Tx 6.1500) 18.131,60 18.131,60
NTN-B 15/08/2028 (Compra em 14/06/2024 Tx 6.3810) 18.045,40 18.045,40
NTN-B 15/08/2028 (Compra em 19/04/2024 Tx 6.2615) 18.101,95 18.101,95
NTN-B 15/08/2030 (Compra em 04/07/2024 Tx 6.4710) 18.049,93 18.049,93
NTN-B 15/08/2030 (Compra em 09/12/2024 Tx 7.2310) 19.094,66 19.094,66
NTN-B 15/08/2030 (Compra em 18/04/2024 Tx 6.0400) 17.694,70 17.694,70
NTN-B 15/08/2030 (Compra em 27/09/2024 Tx 6.4425) 27.271,87 27.271,87
NTN-B 15/08/2030 (Compra em 29/04/2024 Tx 6.0910) 17.742,36 17.742,36
NTN-B 15/08/2030 (Compra em 29/11/2024 Tx 7.1320) 28.479,87 28.479,87
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 02/02/2023 Tx 6.4670) 41.387,91 41.387,91
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 13/12/2022 Tx 6.2300) 47.853,09 47.853,09
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 14/11/2022 Tx 6.0750) 132.717,37 132.717,37
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 18/11/2022 Tx 6.1200) 66.743,08 66.743,08
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 20/10/2022 Tx 5.7325) 129.335,63 129.335,63
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 27/01/2025 Tx 7.5210) 7.391,77 7.391,77
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 31/03/2023 Tx 6.2060) 12.246,58 12.246,58

FUNDOS DE RENDA FIXA 401.814,23 401.814,23
BB FIC Curto Prazo Automatico 29,78 29,78
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 9.965,81 9.965,81
BB Institucional Renda Fixa 26.369,55 26.369,55
Bradesco Premium Referenciado Renda Fixa 173.389,62 173.389,62
Bradesco Titulos Publicos IRF-M 1 950,68 950,68
Caixa Brasil Matriz Renda Fixa 43.862,61 43.862,61
Caixa Brasil Referenciado 2471517 24.715,17
Caixa Brasil Titulos Publicos 12.641,38 12.641,38
Itati FIC Global Dindmico Institucional 46.678,58 46.678,58
Itat FIC IMA-B 5+ 31.431,86 31.431,86
Itali Referenciado Institucional Renda Fixa 31.779,19 31.779,19
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DE INVESTIMENTOS

SM' RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS)

ATIVOS DE RENDA FIXA 78.283,36 78.283,36
Letra Financeira Itad 13/12/2032 - IPCA + 6,90 78.283,36 78.283,36
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL (8.032,31) (8.032,31)
BB FIC FIA Dividendos Midcaps 19.056,74 19.056,74
BB FIC FIA ESG BDR Nivel | (82.482,69) (82.482,69)
Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1 (63.710,33) (63.710,33)
Caixa FIC FIA A¢Bes Livre 27.045,98 27.045,98
Guepardo FIC FIA Valor Institucional 30.982,73 30.982,73
Tarpon FIC FIA GT Institucional | 61.075,26 61.075,26
FUNDOS EM PARTICIPA(;OES (361,07) (361,07)
Brasil Florestal FIC FIP (361,07) (361,07)
TOTAL 1.357.184,88 1.357.184,88
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Ml RENTABILIDADE DA CARTEIRA (%)

MES CARTEIRA META CDI IMA-G % META % CDI % IMA-G s
"] = carteira 084
Janeiro 0,84 0,56 1,01 1,40 150 83 60 — CDI 1,01
IMA Geral 1,40
Fevereiro Meta 0,56
2,0 -
Margo
Abril
Maio 15
Junho
Julho
1,0 4
Agosto
Setembro
Outubro 05 4
Novembro
Dezembro
0,0
TOTAL 0,84 0,56 1,01 1,40 150 83 60 31 3 7 9 13 15 17 21 23 27 29 31
700 )
— Carteira 367,15
s CDI| 326,80
IMA Geral 399,61
600 Meta 505,34
500
400
0,84 300
0,56
200
0,00 100
0 I
Carteira Meta INPC IPCA CDI IRF-M IMA-B IMA Geral dez-08 ago-10 mar-12 out-13  jun-15 jan-17 ago-18 abr-20 nov-21 jun-23  jan-25
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DE INVESTIMENTOS

SM | RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

TiITULOS PUBLICOS NA CURVA BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M% MES%  12M% MES% 12M% MES% 12M%
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 20/12/2024 Tx 7.7500) Sem bench 0,99 176% 0,99 176% - - 0,21 - 0,34 - -7,06 - 0,00 -
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 23/10/2023 Tx 5.8620) Sem bench 0,83 149% 0,83 149% 10,83 112% 0,21 4,00 0,34 6,59 -61,17 -8,95 0,00 -2,80
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 27/10/2023 Tx 5.8160) Sem bench 0,83 148% 0,83 148% 10,78 112% 0,21 3,99 0,34 6,56 -62,41 -9,02 0,00 -2,79
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 28/09/2023 Tx 5.8310) Sem bench 0,83 148% 0,83 148% 10,80 112% 0,21 3,99 0,34 6,57 -62,02 -9,00 0,00 -2,79
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 31/10/2023 Tx 5.8190) Sem bench 0,83 148% 0,83 148% 10,78 112% 0,21 3,99 0,34 6,57 -62,42 -9,01 0,00 -2,79
NTN-B 15/08/2026 (Compra em 04/06/2024 Tx 6.2010) Sem bench 0,86 154% 0,86 154% - - 0,21 - 0,34 - -51,28 - 0,00 -
NTN-B 15/08/2026 (Compra em 11/06/2024 Tx 6.3850) Sem bench 0,88 156% 0,88 156% - - 0,21 - 0,34 - -46,01 - 0,00 -
NTN-B 15/08/2026 (Compra em 20/08/2024 Tx 6.6610) Sem bench 0,90 160% 0,90 160% - - 0,21 - 0,34 - -38,08 - 0,00 -
NTN-B 15/08/2028 (Compra em 06/05/2024 Tx 6.1500) Sem bench 0,86 153% 0,86 153% - - 0,27 - 0,45 - -39,44 - 0,00 -
NTN-B 15/08/2028 (Compra em 14/06/2024 Tx 6.3810) Sem bench 0,88 156% 0,88 156% - - 0,21 - 0,34 - -46,23 - 0,00 -
NTN-B 15/08/2028 (Compra em 19/04/2024 Tx 6.2615) Sem bench 0,87 155% 0,87 155% - - 0,21 - 0,34 - -49,56 - 0,00 -
NTN-B 15/08/2030 (Compra em 04/07/2024 Tx 6.4710) Sem bench 0,88 158% 0,88 158% - - 0,21 - 0,34 - -43,56 - 0,00 -
NTN-B 15/08/2030 (Compra em 09/12/2024 Tx 7.2310)  Sem bench 0,95 169% 0,95 169% - - 0,21 - 0,34 - -21,86 - 0,00 -
NTN-B 15/08/2030 (Compra em 18/04/2024 Tx 6.0400) Sem bench 0,85 151% 0,85 151% - - 0,21 - 0,34 - -55,97 - 0,00 -
NTN-B 15/08/2030 (Compra em 27/09/2024 Tx 6.4425)  Sem bench 0,88 157% 0,88 157% - - 0,21 - 0,34 - -44,43 - 0,00 -
NTN-B 15/08/2030 (Compra em 29/04/2024 Tx 6.0910) Sem bench 0,85 152% 0,85 152% - - 0,21 - 0,34 - -54,45 - 0,00 -
NTN-B 15/08/2030 (Compra em 29/11/2024 Tx 7.1320)  Sem bench 0,94 167% 0,94 167% - - 0,21 - 0,34 - -24,66 - 0,00 -
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 02/02/2023 Tx 6.4670) Sem bench 0,88 158% 0,88 158% 11,46 119% 0,21 4,24 0,34 6,98 -43,72 -8,08 0,00 -2,95
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 13/12/2022 Tx 6.2300)  Sem bench 0,86 154% 0,86 154% 11,21 116% 0,21 4,14 0,34 6,82 -50,52 -8,40 0,00 -2,89
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 14/11/2022 Tx 6.0750) Sem bench 0,85 152% 0,85 152% 11,05 115% 0,21 4,08 0,34 6,72 -54,91 -8,62 0,00 -2,84
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 18/11/2022 Tx 6.1200)  Sem bench 0,85 152% 0,85 152% 11,10 115% 0,21 4,10 0,34 6,75 -53,66 -8,55 0,00 -2,86
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 20/10/2022 Tx 5.7325) Sem bench 0,82 147% 0,82 147% 10,69 111% 0,21 3,95 0,34 6,50 -64,82 -9,13 0,00 -2,75
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 27/01/2025 Tx 7.5210)  Sem bench 0,14 25% 0,14 25% - - - - - - - - - -
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 31/03/2023 Tx 6.2060) Sem bench 0,86 154% 0,86 154% 11,19 116% 0,21 414 0,34 6,80 -51,16 -8,43 0,00 -2,88

FUNDOS DE RENDA FIXA BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M %
BB FIC Curto Prazo Automatico CDI 0,74 132% 0,74 132% 8,01 83% 0,01 0,03 0,02 005 -1.77449 -570,39 0,00 0,00
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa CDI 1,10 196% 1,10 196% 11,02 114% 0,06 0,07 0,10 0,11 104,13 8,18 0,00 0,00
BB Institucional Renda Fixa CDI 1,14 203% 1,14 203% 11,08 115% 0,05 0,14 0,08 0,23 182,39 6,79 0,00 -0,00
Bradesco Premium Referenciado Renda Fixa CDI 1,06 188% 1,06 188% 11,48 119% 0,03 0,08 0,05 0,13 105,45 39,28 0,00 0,00
Bradesco Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 1,27 226% 1,27 226% 9,71 101% 0,60 0,48 0,99 0,80 30,20 -14,06 0,00 -0,12
Caixa Brasil Matriz Renda Fixa CDI 1,08 193% 1,08 193% 10,95 114% 0,06 0,10 0,09 0,16 89,96 1,88 0,00 0,00
Caixa Brasil Referenciado CDI 1,08 192% 1,08 192% 11,11 115% 0,04 0,07 0,06 0,11 128,44 15,96 0,00 0,00
Caixa Brasil Titulos Publicos CDI 1,05 188% 1,05 188% 10,72 111% 0,11 0,11 0,17 0,18 28,61 -10,15 0,00 0,00
Itadl FIC Global Dinamico Institucional CDI 0,98 175% 0,98 175% 10,96 114% 0,28 0,57 0,46 0,94 -7,25 1,32 -0,01 -0,15
Itad FIC IMA-B 5+ IMA-B 5+ 0,41 74% 0,41 74% -7,06 -73% 7,38 7,21 12,14 11,86 -5,58 -14,90 -2,04 -10,97
Itatl Referenciado Institucional Renda Fixa CDI 1,05 186% 1,05 186% 11,23 117% 0,04 0,06 0,07 0,11 64,39 26,50 0,00 0,00
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DE INVESTIMENTOS

SM | RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

ATIVOS DE RENDA FIXA BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES%  12M% MES%  12M % MES% 12M% MES%  12M%
Letra Financeira Itati 13/12/2032 - IPCA + 6,90 IPCA+6,90 1,03 184% . : . : . : : - : - : .
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES% 12M% MES%  12M% MES% 12M% MES% 12M%
BB FIC FIA Dividendos Midcaps Ibov. 2,97 529% 2,97 529% -3,95 -41% 20,18 14,92 33,22 24,55 7,47 -4,95 242 14,52
BB FIC FIA ESG BDR Nivel | Ibov. 376 -671% 376 -671% 42,33 440% 16,71 16,47 27,46 27,12 -20,38 9,55 446  -10,97
Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1 Sem bench 428 -763% 428 -763% 54,05 562% 18,30 17,17 30,06 28,27 2064 12,08 -4,90 -9,71
Caixa FIC FIA A¢Bes Livre Sem bench 4,06 724% 4,06 724% -1,83 -19% 21,22 17,56 34,95 28,89 10,76 -3,44 2,77 14,62
Guepardo FIC FIA Valor Institucional Ibov. 2,59 462% 2,59 462% -7,30 -76% 24,14 16,04 39,74 26,37 5,37 -6,29 38  -18,19
Tarpon FIC FIA GT Institucional | Ibov. 4,30 766% 4,30 766% 10,34 107% 18,39 15,00 30,29 24,68 13,13 1,59 -3,01 11,78
FUNDOS EM PARTICIPACOES BENCH RENT.% % META RENT.% %META RENT.% % META MES%  12M% MES% 12M% MES% 12M% MES%  12M%
Brasil Florestal FIC FIP Sem bench -0,05 -9% -0,05 -9% -0,56 -6% 0,00 0,01 0,00 0,02 -9.999,99 -6.779,22 -0,05 -0,57
INDICADORES RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES% 12M% MES%  12M% MES% 12M% MES%  12M%
Carteira 0,84 150% 0,84 150% 9,31 97% 0,86 0,96 1,41 1,58 -14,03 -9,52 -0,04 -0,39
IPCA 0,16 29% 0,16 29% 4,56 47% - - - - - - - -
INPC -0,00 0% -0,00 0% 4,17 43% . - : - : - : .
col 1,01 180% 1,01 180% 10,92 113% 0,01 0,03 - - - - - -
IRF-M 2,58 460% 2,58 460% 3,79 39% 3,74 3,40 6,16 5,59 2987  -12,01 -0,39 -2,87
IRF-M 1 1,28 228% 1,28 228% 9,94 103% 0,59 0,48 0,97 0,79 3283 -11,39 0,00 -0,12
IRF-M 1+ 3,41 607% 3,41 607% 0,94 10% 5,82 5,02 9,57 8,25 2930  -11,52 -0,67 -5,31
IMA-B 1,07 190% 1,07 190% -0,95 -10% 4,99 4,83 8,21 7,94 098  -14,64 -1,18 -6,17
IMA-B 5 1,88 336% 1,88 336% 7,43 77% 2,37 2,21 3,90 3,64 26,33 -8,55 -0,13 -1,81
IMA-B 5+ 0,43 77% 0,43 77% -6,87 71% 7,22 7,24 11,88 11,90 548  -1514 2,03 -10,89
IMA Geral 1,40 249% 1,40 249% 6,07 63% 1,92 1,96 3,16 3,22 1450  -14,26 -0,21 1,37
IDKA 2A 2,06 366% 2,06 366% 7,15 74% 2,70 2,48 4,44 4,07 27,64 -8,07 -0,18 -2,08
IDKA 20A 235 -419% 235 -419%  -20,10  -209% 12,27 12,85 20,17 21,12 19,49 -1594 579  -22,74
IGCT 515 918% 515 918% -0,82 -8% 18,05 13,60 29,73 22,37 16,65 -4,51 1,82 13,76
IBrX 50 4,82 860% 4,82 860% 0,47 5% 17,67 13,31 29,10 21,89 15,70 -4,05 1,86 -12,96
Ibovespa 4,86 867% 4,86 867% 1,27 -13% 18,22 13,50 30,02 22,20 15,42 -4,78 41,90 -13,70
META ATUARIAL - IPCA +4,91% A.A. 0,56 0,56 9,63

Sdo apresentadas apenas as informacdes dos fundos que possuem histérico completo no periodo.
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

Introducao

O risco estad associado ao grau de incerteza sobre um inves-
timento no futuro, havendo diversas formas de mensura-lo. A
tabela "Medidas de Risco da Carteira” traz algumas das métricas
mais tradicionais de analise de risco, que serdo brevemente ex-
plicadas a seguir.

Volatilidade Anualizada

Volatilidade é o nome que se d ao Desvio Padrdo dos retor-
nos de um ativo. Dessa forma, a Volatilidade mede o quanto
os retornos diarios se afastam do retorno médio do periodo
analisado. Assim sendo, uma Volatilidade alta representa maior
risco, visto que os precos do ativo tendem a se afastar mais de
seu valor médio.

Estima-se que os retornos diarios da Carteira, em média, se
afastam em 0,9627% do retorno didrio médio dos ultimos 12
meses. Como base para comparacdo, o IRF-M, que tende a ser
menos volatil, apresentou um coeficiente de 3,40% no mesmo
periodo. Ja o IMA-B, que habitualmente manifesta alta volatili-
dade, ficou com 4,83% em 12 meses.

Value at Risk - VaR (95%)

Sintetiza a maior perda esperada para a Carteira no intervalo
de um dia. Seu calculo baseia-se na média e no desvio padrdo
dos retornos diarios da Carteira, e supde que estes seguem uma
distribui¢do normal.

Dado o desempenho da Carteira nos ultimos 12 meses,
estima-se com 95% de confianca que, se houver uma perda
de um dia para o outro, o prejuizo maximo sera de 1,5838%. No
mesmo periodo, o IRF-M detém um VaR de 5,59%, e o IMA-B de
7,94%.

Draw-Down

Auxilia a determinar o risco de um investimento ao medir seu
declinio desde o valor maximo alcan¢ado pelo ativo, até o valor
minimo atingido em determinado periodo de tempo. Para de-
terminar o percentual de queda, o Draw-Down é medido desde
gue a desvalorizacdo comeca até se atingir um novo ponto de
maximo, garantindo, dessa forma, que a minima da série repre-
senta a maior queda ocorrida no periodo.

Quanto mais negativo o nUmero, maior a perda ocorrida e,
consequentemente, maior o risco do ativo. J& um Draw-Down
igual a zero, indica que ndo houve desvaloriza¢cdo do ativo ao
longo do periodo avaliado.

Analisando os ultimos 12 meses, percebe-se que a maior
queda ocorrida na Carteira foi de 0,3881%. Ja os indices IRF-M
e IMA-B sofreram quedas de 2,87% e 6,17%, respectivamente.

Relatério TIMBOPREV - JANEIRO - 2025

ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA

Beta

Avalia a sensibilidade da Carteira em relacdo ao risco do mer-
cado como um todo, representado pelo indice Ibovespa. Dessa
forma, assume-se que o Ibovespa possui um Beta igual a 100%.
Calculando o Beta da Carteira, tem-se uma estimativa da sua
exposicdo ao total desse risco.

Ou seja, nos uUltimos 12 meses, estima-se que a carteira esta
exposta a 4,7552% do risco experimentado pelo mercado.

Tracking Error

Mensura o qudo aderente a Carteira é ao seu Benchmark,
nesse caso, representado pela Meta do Instituto. Vistos os re-
tornos dos ultimos 12 meses, pode-se afirmar que ha 66% de
chance de que o retorno diario da Carteira fique entre 0,0618%
e -0,0618% da Meta.

Sharpe

Quantifica a relagdo entre a Volatilidade da Carteira e seu re-
torno excedente a um ativo livre de risco, nesse caso, o CDI.
Assim, esse indicador aponta o percentual de rentabilidade que
a Carteira teve acima do CDI devido a sua maior exposi¢do ao
risco. Logo, quanto maior o Sharpe, melhor o desempenho da
Carteira, enquanto valores negativos significam que o CDI supe-
rou a rentabilidade da Carteira no periodo.

Em 12 meses, o indicador apontou que para cada 100 pontos
de risco a que a Carteira se expds, houve uma rentabilidade
9,5168% menor que aquela realizada pelo CDI.

Treynor

Similar ao Sharpe, porém, utiliza o risco do mercado (Beta)
no calculo em vez da Volatilidade da Carteira. Valores negativos
indicam que a Carteira teve rentabilidade menor do que a alcan-
¢ada pelo mercado.

Em 12 meses, cada 100 pontos de risco a que a Carteira se
expds foram convertidos em uma rentabilidade 0,1214% menor
que a do mercado.

Alfa de Jensen

E uma medida do desempenho da Carteira, indicando uma
boa performance caso o coeficiente seja significativamente posi-
tivo. Valores préximos de zero (tanto positivos quanto negativos)
sdo neutros, devendo ser desconsiderados. Um coeficiente sig-
nificativamente negativo aponta que o risco da Carteira ndo tem
se convertido em maiores retornos.

RETORNO

MEDIDA NO MES
Volatilidade Anualizada 0,8571
VaR (95%) 1,4101
Draw-Down -0,0374
Beta 3,7581
Tracking Error 0,0540
Sharpe -14,0330
Treynor -0,2016
Alfa de Jensen -0,0142

3 MESES
1,0316
1,6972

-0,2304
3,7813
0,0660

-11,8323
-0,2033

-0,0046

12 MESES
0,9627

1,5838
-0,3881
4,7552
0,0618
-9,5168
-0,1214

-0,0038

Em geral, ha uma forte relagdo entre o risco e o retorno de um ativo:
quanto maior o risco, maior a probabilidade de um retorno (ou perda)
mais elevado. O gréfico representa as métricas dessa correlacdo para
a Carteira e para os principais indices. Pontos mais acima no grafico
representam um retorno mais elevado, enquanto pontos mais a direita

indicam maior risco.
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

O Stress Test é comumente utilizado para mensurar como
situacBes de estresse no mercado podem vir a impactar uma
Carteira de Investimentos. Por se tratar de uma medida de
risco ndo estatistica, esse teste é indicado como um comple-
mento as métricas de risco mais usuais, como Volatilidade e
VaR, por exemplo.

Em geral, o teste é formulado em duas etapas. A primeira
consiste na elaboragdo de um cenario de estresse em que sao
aplicados choques exdgenos aos fatores de risco que influen-
ciam a Carteira. Na segunda etapa, analisa-se o impacto do
cendrio de estresse sobre os investimentos, como é apresen-
tado na tabela “Stress Test” ao lado.

Contabilizamos os retornos mensais, dos Ultimos 24 me-
ses, de todos os ativos presentes na Carteira. Dadas essas
estatisticas, selecionamos a pior rentabilidade de cada ativo
e, entdo, construimos um cendrio hipotético no qual todos os
ativos entregariam, juntos, as suas respectivas piores rentabi-
lidades experimentadas ao longo do periodo.

Visando uma apresentagdo mais concisa, agrupamos os re-
sultados por fatores de risco, que sdo os indices aos quais 0s
ativos estdo vinculados. A coluna Exposi¢do denota o percen-
tual do Patriménio da Carteira que esta atrelado a cada um
desses fatores.

m——— Carteira == [MA-B === ]RF-M

-

ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA

As duas colunas mais a direita mostram o impacto do ce-
nario de estresse, em reais e em percentual do patrimdnio,
estimados para um intervalo de um més a partir do periodo
atual. Valores positivos indicam que, mesmo frente ao cena-
rio projetado, os ativos atrelados ao respectivo fator de risco
incorreriam em ganhos ao Instituto.

No més atual, a maior exposi¢do da Carteira é em IMA-B,
com 71,13% de participagdo. Mesmo com o cendrio de es-
tresse, haveria um ganho de R$33.721,90 nos ativos atrelados
a este indice.

No entanto, considerando os demais fatores de risco no
cenario, o Instituto perderia R$114.377,57, equivalente a uma
queda de 0,07% no patrimdnio investido.

Ja o grafico abaixo ilustra a trajetéria da Volatilidade Mensal
Anualizada da Carteira, em comparag¢do com dois indices do
mercado: o IRF-M, mais conservador, e o IMA-B, que apre-
senta volatilidade mais elevada.

Devido a relagdo intrinseca entre o risco e o retorno dos
ativos, a0 mesmo tempo que estar exposto a uma maior
volatilidade traz a possibilidade de retornos mais elevados,
aumenta-se também a exposicdo ao risco. Dai a importancia
de se manter uma Carteira diversificada, conforme a conjun-
tura do mercado.
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0,0

ago-24 set-24 out-24 nov-24 dez-24 jan-25

FATORES DE RISCO
IRF-M

IRF-M

IRF-M 1

IRF-M 1+

Caréncia Pré
IMA-B

IMA-B

IMA-B 5

IMA-B 5+

Caréncia Pés
IMA GERAL
IDKA

IDKA 2 IPCA

IDKA 20 IPCA

Outros IDKA
FIDC
FUNDOS IMOBILIARIOS
FUNDOS PARTICIPAcf)ES
FUNDOS DI

F. Crédito Privado
Fundos RF e Ref. DI
Multimercado
OUTROS RF
RENDA VARIAVEL

Ibov., IBrX e IBrX-50
Governanga Corp. (IGC)
Dividendos
Small Caps
Setorial
Outros RV

TOTAL

EXPOSICAO

0,05%
0,00%
0,05%
0,00%
0,00%

71,13%
0,00%
0,00%
4,74%

66,39%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,46%
18,92%
0,00%
18,92%
0,00%
4,74%
4,71%
3,83%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,88%
100,00%

RESULTADOS DO CENARIO

422,31
0,00

422,31
0,00
0,00
33.721,90
0,00
0,00
-335.906,51
369.628,41
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00

0,00

0,00
-428,20
223.085,16
0,00
223.085,16
0,00
46.074,69
-417.253,43

-356.269,38
0,00

0,00

0,00

0,00
-60.984,05
-114.377,57

0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,02%
0,00%
0,00%
-0,21%
0,23%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
-0,00%
0,14%
0,00%
0,14%
0,00%
0,03%
-0,26%
-0,22%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
-0,04%
-0,07%




CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

FUNDOS DE RENDA FIXA

BB FIC Curto Prazo Automaético

BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

BB Institucional Renda Fixa

Bradesco Premium Referenciado Renda Fixa

Bradesco Titulos Publicos IRF-M 1

Caixa Brasil Matriz Renda Fixa

Caixa Brasil Referenciado

Caixa Brasil Titulos Publicos

Itati FIC Global Dinamico Institucional

Itat FIC IMA-B 5+

Itati Referenciado Institucional Renda Fixa
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

BB FIC FIA Dividendos Midcaps

BB FIC FIA ESG BDR Nivel |

Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1

Caixa FIC FIA A¢Bes Livre

Guepardo FIC FIA Valor Institucional

Tarpon FIC FIA GT Institucional |
FUNDOS EM PARTICIPAGOES

Brasil Florestal FIC FIP

42.592.315/0001-15
13.077.418/0001-49
02.296.928/0001-90
03.399.411/0001-90
11.484.558/0001-06
23.215.008/0001-70
03.737.206/0001-97
05.164.356/0001-84
32.972.942/0001-28
14.437.684/0001-06
00.832.435/0001-00

14.213.331/0001-14
22.632.237/0001-28
17.502.937/0001-68
30.068.169/0001-44
38.280.883/0001-03
35.726.741/0001-39

15.190.417/0001-31

Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral
Geral

Geral

Geral
Geral
Geral
Geral
Geral

Geral

Qualificado

LIQUIDEZ E CUSTOS DAS APLICACOES

Conversao
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+1
D+0

Conversao
D+0
D+1
D+1

D+13

D+30

D+30
Conversao

D+0

Liquidez
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+1
D+2
D+0

Liquidez
D+3
D+4
D+3

D+15

D+32

D+32
Liquidez

D+0

Taxa Adm
1,75
0,20
0,20
0,20
0,20
0,20
0,20
0,20
0,50
0,18
0,18

Taxa Adm
1,00
1,00
0,70
2,00
1,90
2,00

Taxa Adm

0,10

Caréncia
Né&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha

Caréncia
N&o ha
Né&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
Né&o ha

Caréncia

No vencimento

Taxa Performance
N&o ha
N&o ha
Né&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
20% exc CDI
N&o ha
N&o ha
Taxa Performance
N&o ha
N&o ha
N&o ha
Né&o ha
20% exc Ibov

20% exc Ibov
Taxa Performance

N&o ha

Considerando o patrimdnio total do Instituto, seu prazo de resgate esta dividido da seguinte maneira: 29,28% até 90 dias; 70,27% superior a 180 dias; os 0,45% restantes possuem regras mais especificas, ou ndo puderam ser medidos na data

de publicagdo desse relatério.

Relatério TIMBOPREYV - JANEIRO - 2025



SM' 58 INVESTIMENTOS M0V|MENTAC6ES

DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO
27/01/2025 4.000.583,68 Compra NTN-B 15/08/2040 (Compra em 27/01/2025 Tx 7.5210) 20/01/2025 25,00 Resgate Caixa Brasil Referenciado
24/01/2025 4.000.583,68 Resgate Caixa Brasil Matriz Renda Fixa
27/01/2025 362,63 Resgate Caixa Brasil Referenciado
28/01/2025 1.951.254,05 Resgate Caixa Brasil Referenciado
30/01/2025 10.006,71 Resgate Caixa Brasil Referenciado
TOTALIZACAO DAS MOVIMENTACGES MOVIMENTACGES DE RECURSOS POR INDICES (DURANTE O MES, EM R$ MILHOES)
Aplicagdes 4.000.583,68 100 —
Resgates 5.962.232,07
50 4,00
Saldo 1.961.648,39
B - - - - N B - - - . N (5,96) B - -
0,0
wn o o
8 _ s & 3 B 3
+ 4 © © = e 2 - =4 v
50 - s P o 2 3 2 ] & < £ s
S = «Q o p & U o) S 5 P = o
T ! ! < < ° < <] € 5 5
o | BB E : £ : g s § 8 E 5 5 2 3 oz
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Ml ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 4.963/2021 E A P1 2025

GESTOR CNPJ ART.21  PATRIMONIO SOB GESTAO % PARTICIPACAO
Banco Bradesco 60.746.948/0001-12 Sim 781.155.738.857,13 000 V Banco Bradesco - 60.746.948/0001-12 - 10,32%
BB Gestdo DTVM 30.822.936/0001-69 Sim 1.654.367.031.288,60 000 V
Caixa DTVM 42.040.639/0001-40  N&o 502.981.799.894,50 000 v a6 Unibanco Asset - 40.430.571/0001.56 - 6o
Guepardo Investimentos 07.078.144/0001-00 Nao 4.213.408.416,07 003 V
Itat Unibanco Asset 40.430.971/0001-96 Né&o 1.032.926.882.023,70 000 V
Queluz Gestdo 07.250.864/0001-00  N&o 485.903.148,25 015 v BB Gestdo DTVM - 30.822.936/0001-69 I 3,74%
Tarpon 35.098.801/0001-16 N&o 4.954.678.147,85 003 Vv
Obs.: Patrimdnio em 12/2024, o mais recente divulgado pela Anbima na data de publicacdo desse relatério. Caixa DTVM - 42.040.639/0001-40 I 3,06%

O % Participacdo denota o quanto o RPPS detém do PL do Gestor, sendo limitado a 5% pelo Art. 20. O Art. 21 indica se a instituicdo
atende ao disposto no inciso | do paragrafo 2°, sendo necessario que ou o gestor ou o administrador do fundo respeite a regra.

Tarpon - 35.098.801/0001-16

Queluz Gestdo - 07.250.864/0001-00

0,46%

Guepardo Investimentos - 07.078.144/0001-00 | 0,76%

Itati Unibanco - 60.701.190/0001-04 14,36%

Banco Bradesco - 60.746.948/0001-12 10,32%

BB Gestdo DTVM - 30.822.936/0001-69 I 3,74%
Caixa Econdmica Federal - 00.360.305/0001-04 I 3,06%
Daycoval Banco - 62.232.889/0001-90 I 1,68%
BNY Mellon - 02.201.501/0001-61 | 0,46%
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FUNDOS DE RENDA FIXA
BB FIC Curto Prazo Automaético
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

BB Institucional Renda Fixa

Bradesco Premium Referenciado Renda Fixa

Bradesco Titulos Publicos IRF-M 1

Caixa Brasil Matriz Renda Fixa

Caixa Brasil Referenciado

Caixa Brasil Titulos Publicos

Itati FIC Global Dinamico Institucional

Itat FIC IMA-B 5+

Itati Referenciado Institucional Renda Fixa
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

BB FIC FIA Dividendos Midcaps

BB FIC FIA ESG BDR Nivel |

Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1

Caixa FIC FIA A¢Bes Livre

Guepardo FIC FIA Valor Institucional

Tarpon FIC FIA GT Institucional |
FUNDOS EM PARTICIPAGOES

Brasil Florestal FIC FIP

ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 4.963/2021 E A PI 2025

42.592.315/0001-15
13.077.418/0001-49
02.296.928/0001-90
03.399.411/0001-90
11.484.558/0001-06
23.215.008/0001-70
03.737.206/0001-97
05.164.356/0001-84
32.972.942/0001-28
14.437.684/0001-06
00.832.435/0001-00

14.213.331/0001-14
22.632.237/0001-28
17.502.937/0001-68
30.068.169/0001-44
38.280.883/0001-03
35.726.741/0001-39

15.190.417/0001-31

7,1, b
7,11, a
7,1, a
7,11, a
7,1,b
7,11, a
7,1, a
7,1,b
7.1, a
7,1,b
7.1, a

8, |
8,1
8, |
8,1
8, |
8,1

10, 11

161.192.219.916,34
20.658.129.061,16
2.313.476.987,43
15.324.275.716,93
845.577.280,05
6.847.067.411,47
20.713.634.747,12
12.294.740.451,04
2.175.234.272,81
353.825.335,83
7.655.547.105,69

725.734.771,30
1.075.960.583,07
3.150.473.758,09
614.638.460,49
539.859.550,05
712.192.801,86

27.369.699,79

0,00
0,57
1,45
10,27
0,05
0,61
0,38
0,75
2,98
4,74
1,90

0,41
1,31
0,88
0,43
0,76
0,92

0,46

0,00
0,00
0,10
0,11
0,01
0,01
0,00
0,01
0,22
2,16
0,04

0,09
0,20
0,05
0,11
0,23
0,21

2,71

Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim

Sim

Sim
Sim
Sim
Sim
Sim

Sim

Sim

30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
60.746.948/0001-12
60.746.948/0001-12
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
40.430.971/0001-96
40.430.971/0001-96
40.430.971/0001-96

30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
07.078.144/0001-00
35.098.801/0001-16

07.250.864/0001-00

30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
60.746.948/0001-12
60.746.948/0001-12
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
60.701.190/0001-04
60.701.190/0001-04
60.701.190/0001-04

30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
62.232.889/0001-90
62.232.889/0001-90

02.201.501/0001-61

CLLCLCLCLCKCKKA

CLC LK

v

Art. 18 retrata o percentual do PL do RPPS que estd aplicado no fundo, cujo limite é de 20%. Art. 19 denota o percentual do PL do fundo que o RPPS detém, sendo limitado a 5% em fundos enquadrados no Art. 7V, e de 15% para os demais.
Ambos os Art. 18 e 19 ndo se aplicam aos fundos enquadrados no Art. 7 I. Art. 21 aponta se o administrador ou o gestor atende as exigéncias, estando destacado o CNPJ da institui¢do caso ela ndo atenda.
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SMVS-:e ENQUADRAMENTO EM RELAGAO A RESOLUGAO 4.963/2021 E A P 2025

ENQUADRAMENTO SALDOEMR$ % CARTEIRA % LIMITE RESOLUCAO % LIMITE Pl 2025 O TIMBOPREV nio possui certificado de implementacio do Pré-Gestdo RPPS, da Secretaria de Previ-
déncia, conforme os niveis crescentes de aderéncia na forma por ela estabelecidos.

7.1 116.101.066,25 71,93 100,0 v 1000
7,1, a 107.152.863,03 66,39 100,0 v 100,0 v
71 b AERAE2 D 1000 ¥V 1000 ¥ v/ Enquadrada em relagdo a Resolugdo CMN 4.963/2021.
7.0 c . 0,00 1000 v 1000 v v/ Enquadrada em relagdo a Politica de Investimento vigente.
7.1 - 0,00 5,0 v 5,0 v
7,1 29.317.738,71 18,16 60,0 v 60,0 v
7.1, a 29.317.738,71 18,16 60,0 v 600 V
7.1, b - 0,00 60,0 v 60,0 v
7,V 7.646.806,47 4,74 20,0 v 20,0 v
7,V - 0,00 15,0 v 150
7.V, a - 0,00 5,0 v 5,0 v
7.V,b - 0,00 5,0 v 50
7.V, c - 0,00 5,0 v 50
ART. 7 153.065.611,43 94,83 100,0 v 100,0 v
8, I 7.599.298,70 4,71 30,0 v 30,0 v
8l - 0,00 300 Vv 300
ART. 8 7.599.298,70 4,71 30,0 v 30,0 v
9,1 - 0,00 100 100 V
91 - 0,00 10,0 v 10,0 v
9,1 - 0,00 10,0 v 10,0 v
ART.9 - 0,00 100 100
10,1 - 0,00 100 100 V
10, 11 741.612,19 0,46 5,0 v 50
10, I - 0,00 50 v 5,0 v
ART. 10 741.612,19 0,46 15,0 v 15,0 v
ART. 11 - 0,00 50 50
ART. 12 = 0,00 50 V 50 V
ART. 8,10 E 11 8.340.910,89 517 30,0 v 30,0 v
PATRIMONIO INVESTIDO 161.406.522,32

Obs.: Para fins de enquadramento, sdo desconsideradas as disponibilidades financeiras mantidas em conta corrente e poupanca.
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

O més de janeiro trouxe dados relevantes, mas sem alterar significativamente a di-
recdo da macroeconomia mundial. A maioria dos indicadores econémicos ficaram
préximos das projecdes, indicando a continuidade de uma inflacdo persistente
e uma economia resiliente. Contudo, a principal novidade que introduziu riscos
para os proximos meses foi o inicio do mandato do presidente dos Estados Uni-
dos, Donald Trump.

O desempenho da economia dos Estados Unidos revelou sinais de moderac¢do
apo6s a primeira leitura do Produto Interno Bruto (PIB) do quarto trimestre. A justi-
ficativa deriva da queda substancial dos investimentos, que pode estar relacionada
as incertezas econdmicas e as possiveis condi¢des financeiras mais restritivas para
2025. No entanto, observou-se a continuidade do crescimento dos gastos dos con-
sumidores, o que pode incentivar a perspectiva de precos mais elevados.

A interpreta¢do de maior demanda interna decorre do reajuste salarial e da ro-
bustez do mercado de trabalho. O relatério de emprego Payroll registrou uma
geracdo de vagas muito acima das expectativas em dezembro, além da redugao
da taxa de desemprego.

Em linha com os dados mencionados, os indicadores de inflacdo aceleraram em
dezembro, com maior contribuicdo dos pre¢os de energia. Com isso, em uma
analise macroecondmica, o Federal Reserve (Fed) decidiu manter a taxa de juros,
sugerindo uma postura de maior cautela e aguardando a evolucdo dos dados. O
destaque no cenario monetario foi o comunicado do presidente do Fed, Jerome
Powell, que afirmou a auséncia de urgéncia para a reducdo dos juros e ressaltou
que, caso houver riscos evidentes para o mercado de trabalho ou para a inflacdo,
a autoridade monetaria alteraria sua estratégia.

No campo fiscal, a turbuléncia gerada pela posse do presidente Donald Trump
envolveu os ruidos relacionados as politicas tarifarias. No inicio do mandato fo-
ram registradas as imposicBes de tarifas sobre o México e o Canada devido a
questdes de imigracdo ilegal e trafico de drogas para o territério americano. A
China adotou tarifas retaliatérias apds os Estados Unidos estabelecerem uma ta-
rifa que pode atingir até 10%. Contudo, é plausivel que as afirmag¢des de Trump
sejam direcionadas como um método de negociacdo, conforme é observado na
postergacao das tarifas sobre o México e Canada e no aguardo das negocia¢des
com a China.
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A Zona do Euro decepcionou os agentes de mercado ao nao apresentar sinais
de recuperacgao da atividade econémica. A primeira leitura do PIB do quarto tri-
mestre mostrou estabilidade, frustrando as expectativas de crescimento. Para o
inicio de 2025, ha um sinal positivo para o setor industrial, com empresas mais
otimistas para a producdo, mas o ambiente permanece contracionista.

Em um momento de preocupacdes sobre a direcdo econdmica o Banco Central
Europeu (BCE) decidiu reduzir a taxa de juros. A projecdo dos membros do BCE
permanece com um cendrio capaz de ancorar a inflagdo a meta até o final deste
ano. Contudo, as pressoes inflacionarias persistem, especialmente no setor de
servicos devido a corregdo salarial.

A China continua enfrentando desafios significativos, em parte, devido a falta de
confianca da demanda interna. A situacao chinesa tem sido impactada por fatores
estruturais, como a desaceleracdo do setor imobiliario e a dependéncia global de
sua producdo. Apesar do carater estrutural, a economia chinesa é ciclica, mas,
atualmente, ndo ha indicios de recuperagao.

Apesar dos esforcos anteriores dos lideres do governo para apoiar a economia,
fica clara a persisténcia das incertezas, principalmente para reverter a falta de
impulso nos gastos da popula¢do. O receio é que a economia perdure em dire¢do
a deflagdo nos préximos meses.

No Brasil, o ponto de partida do mercado era de pessimismo. Apesar do cum-
primento da meta do arcabouco fiscal em 2024, permanece a percepcao de in-
disciplina fiscal e vulnerabilidades quanto ao crescimento do déficit publico no
horizonte mais amplo. A auséncia de noticias significativas do governo aliviou a
pressao sobre os juros futuros, que anteriormente estavam bastante estressados.

Em relacdo a politica monetaria, o Banco Central do Brasil aumentou a taxa Selic
em 1 ponto percentual, atingindo 13,25% ao ano. A ata da reunido do Comité de
Politica Monetaria (Copom) confirmou a perspectiva de pressdo inflacionaria e o
descumprimento da meta de inflacdo no primeiro semestre. Entre as justificativas
para o cenario estdo os efeitos das politicas externas, os precos de alimentos, a
desarmonia entre politica monetaria e fiscal, a robustez da economia e o cambio.
A permanéncia da assimetria de riscos reforca a possibilidade de uma Selic termi-
nal mais elevada.
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Em relagdo aos dados econdmicos, o IBC-Br e o Monitor PIB de novembro re-
gistraram um crescimento acima do esperado, impulsionados pela menor taxa
de desemprego, pelo aumento da massa salarial, pelo incremento no consumo
das familias, pelos estimulos fiscais, pela renda e pela evolu¢do na concessao de
crédito. No entanto, os dados mais recentes sugerem uma moderacdo no cresci-
mento das atividades econémicas. O indice Gerente de Compras (PMI) de janeiro
sinalizou um processo de desaceleracdo, com os produtores de bens e servicos
receosos quanto a politica fiscal, as condicdes monetarias e a variagdo cambial,
fatores que impactam negativamente o ritmo da demanda e da producao.

O inicio do ano registrou um desempenho positivo para as bolsas, bem como
o fechamento da curva de juros futuros. O Brasil acompanhou a dire¢do externa
com o Ibovespa apresentando uma forte alta e todos os benchmarks relacionados
a renda fixa apresentaram boas rentabilidades. Por fim, o real se valorizou em
relagdo ao ddlar.
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